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USA zindeln - Fed zuversichtlich - Euro besser
als der Ruf

28.11.2019 | Folker Hellmeyer

Der Euro eroffnet heute gegentiber dem USD bei 1.1008 (07:17 Uhr), nachdem der Tiefstkurs der letzten 24
Handelsstunden bei 1.0993 im europdaischen Geschaft markiert wurde. Der USD stellt sich gegeniiber dem
JPY auf 109.45. In der Folge notiert EUR-JPY bei 120.50. EUR-CHF oszilliert bei 1.0997.

Die Finanzmarkte liefern keine neuen bahnbrechenden Entwicklungen. Die Aktienméarkte bewegen sich
weiter in ruhiger Manier auf hohen Niveaus.

An den Zinsméarkten sind aktuell keine neuen dynamischen Entwicklungen erkennbar.

An den Devisenmarkten ist der USD gefragt. Hintergriinde lassen sich weniger aus Fundamentaldaten
ableiten als vielmehr aus Kapitalstrémen im Rahmen von Unternehmenskaufen.

Die Edelmetalle sind weiter im Konsolidierungs- und/oder Korrekturmodus gefangen.

USA zlindeln (schon wieder)!

China verwahrt sich nach der Unterzeichnung des Hongkong-Gesetzes durch US-Prasident Trump gegen
eine Einmischung in Chinas innere Angelegenheiten Chinas. Peking teilte mit, Vize-AuRenminister Le
Yucheng habe US-Botschafter Terry Brandstad einbestellt, um ein Ende dieser Politik, die gegen die
UN-Charta verstoR3t (Souveranitét), zu fordern.

Die UN-Charta ist eindeutig. In Artikel 2 Absatz 4 ist die staatliche Souveranitét klar definiert, die jede
Einmischung in einen Staat von auf3en untersagt. Darliber hinaus wird eine militarische Intervention durch
das Gewaltverbot explizit gedchtet und einem Staat fur einen solchen Fall sogar ein Widerstandsrecht gegen
diese Intervention zubilligt (Artikel 51).

Welches Land hélt sich nicht an internationale Normen in den letzten Jahren?

Beige Book der Federal Reserve

Nach einem moderaten US-Wachstum in der Phase Oktober bis Mitte November sind die
Konjunkturaussichten fir die US-Wirtschaft aus Sichtweise der Federal Reserve grundséatzlich positiv.

So bleibt die Lage am Arbeitsmarkt aus Sicht der Unternehmen angespannt hinsichtlich qualifizierten
Personals (Unsere Einlassung: Auch wegen Drogenproblematik). Insgesamt stieg die Beschaftigung
demnach an.

Der Handelskrieg zwischen den USA und China belastete die Wirtschaftslage. Die Produktion hétte
nachgelassen.

Bei den Unternehmensinvestitionen ergebe sich eine Abkuhlung. Firmen verschieben
Investitionsentscheidungen hinsichtlich der Unsicherheiten im Zusammenhang mit dem Handelskrieg der
USA mit China. Wir verweisen auf die quantitativen, aber insbesondere die qualitativen Folgen der
US-Politik.

Einzelhandler hatten auf hohere Kosten verwiesen und einige als Grund die Z6lle genannt. Lieber Herr
Trump, wer zahlt die Zeche der Zolle?

Die Bestandsbeschreibung der Lage in den USA seitens der US-Notenbank nehmen wir zur Kenntnis.

Euro besser als der Ruf

Das Vertrauen in den Euro ist laut EZB-Prasidentin Lagarde so stark wie nie zuvor. Bislang sei gute Arbeit
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geleistet worden, konstatierte sie gestern. Die Unterstiitzung fur den Euro hétte aktuell einen historischen
Hochstwert markiert. So seien 76% der Birger der Eurozone fiir die Gemeinschaftswahrung.

Lagarde stellte fest, dass das Vertrauen in unsere Wéahrung da sei. Es sei Aufgabe der Wahrungshuter
dieses Vertrauen weiter zu férdern und zu bewahren, indem sie dafiir sorgten, dass die Banknoten sicher,
die Zahlungssysteme robust und der Wert des Euro stabil sei.

Wir freuen uns Uber die aktuelle Wasserstandsmeldung. Um Vertrauen zu bewahren, sollten weitere
Experimente im ohnehin schon aggressiven Versuchslabor der Negativzinsen tunlichst unterlassen werden.
Glaubwurdigkeit hat in diesem Fall auch etwas mit Werthaltigkeit zu tun. Zentralbanktechnisch verordnete
nominale Wertverluste wirken dem grundsétzlich entgegen. Extremmafnahmen sollten immer auf
Uberschaubare Zeitfenster eingesetzt werden und nicht als DauermafZnahme!

Aus den uns verfugbaren Quellen ist eine Verschéarfung der EZB-Politik im Rahmen des experimentellen
Versuchslabors der unorthodoxen MalRnahmen nicht absehbar. Leider ist eine zarte Wende aus dieser
Politik ebenso nicht erkennbar.

Unser Fazit lautet: Der Euro ist (noch) aus guten Griinden besser als sein Ruf!
e Die strukturellen Haushaltsdefizite sind bereinigt.
o Die Nord-Sud Schieflage in der Handelsbilanz ist weitgehend neutralisiert.

o Die Wirtschaft lauft maf3geblich auf wiederkehrenden Einkommen (nicht Kredit!).
e Die Eurozone ist der Hort der "Hidden Champions" dieser Welt.

Datenpotpourri:

Eurozone: Rom, wenn man Aristoteles ignoriert ...

Italien: Der Index des Verbrauchervertrauens sank per November deutlich von zuvor 11,5 auf 108,5 Punkte
(Prognose 111,5). Der Index des Geschaftsklimas verlor per November von 99,5 auf 98,9 Zahler (Prognose
99,8).

Osterreich: Der Einkaufsmanagerindex stieg per Berichtsmonat November von 45,5 auf 46,0 Punkte.

Schweiz: BIP setzt positiven Akzent

Das BIP der Schweiz legte per 3. Quartal im Quartalsvergleich um 0,4% nach zuvor 0,3% zu (Prognose
0,2%). Im Jahresvergleich kam es zu einer Zunahme um 1,1% (Prognose 0,8%) nach zuvor 0,2%.

USA: Gemischtes Bild

Der Auftragseingang fur langlebige Wirtschaftsgiter nahm im Monatsvergleich per Oktober Uberraschend
stark um 0,6% zu (Prognose -0,8%). Der Vormonatswert wurde von -1,2% auf -1,4% revidiert. Das BIP des
3. Quartals stieg laut zweiter Schatzung in der auf das Jahr hochgerechneten Fassung um 2,1% (Prognhose
1,9%). Personliche Einkommen waren per Oktober im Monatsvergleich unveréndert (Prognose 0,3%,
Vormonat 0,3%). Die personlichen Ausgaben stiegen bereinigt um 0,3% (Prognose 0,3%) nach zuvor 0,2%.
Anhéangige Hausverkaufe sanken per Oktober im Monatsverglich um 1,7% (Prognose +0,8%) nach zuvor
+1,4% (revidiert von 1,5%).

Japan: Schwacher Oktober gegen starken September
Per Berichtsmonat Oktober sanken die Einzelhandelsumsatze im Jahresvergleich um 7,1% (Prognose
-4,4%) nach dem starken Vormonatswert bei +9,2%. Der Blick auf das geglattete Zweimonatsergebnis

nimmt dem aktuellen Monatswert Aussagekraft.

Zusammenfassend ergibt sich ein Szenario, das den USD gegeniiber dem Euro favorisiert. Ein Uberwinden
der Widerstandszone bei 1.1160 - 80 negiert den positiven Bias des USD.

Viel Erfolg!

© Folker Hellmeyer
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Chefanalyst der Solvecon Invest GmbH

Hinweis: Der Forex-Report ist eine unverbindliche Marketingmitteilung der SOLVECON INVEST GMBH, die
sich ausschlieRlich an in Deutschland ansassige Empféanger richtet. Er stellt weder eine konkrete
Anlageempfehlung dar noch kommt durch seine Ausgabe oder Entgegennahme ein Auskunfts- oder
Beratungsvertrag gleich welcher Art zwischen der SOLVECON INVEST GMBH und dem jeweiligen
Empfénger zustande.

Die im Forex-Report wiedergegebenen Informationen stammen aus Quellen, die wir fir zuverlassig halten,
fur deren Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat wir jedoch keine Gewahr oder Haftung ibernehmen
kdénnen. Soweit auf Basis solcher Informationen im Forex-Report Einschatzungen, Statements, Meinungen
oder Prognosen abgegeben werden, handelt es sich jeweils lediglich um die persénliche und unverbindliche
Auffassung der Verfasser des Forex-Reports, die in dem Forex-Report als Ansprechpartner benannt werden.

Die im Forex-Report genannten Kennzahlen und Entwicklungen der Vergangenheit sind keine verlasslichen
Indikatoren fir zukinftige Entwicklungen, sodass sich insbesondere darauf gestitzte Prognosen im
Nachhinein als unzutreffend erweisen kénnen. Der Forex-Report kann zudem naturgemaR die individuellen
Anlagemoglichkeiten, -strategien und -ziele seiner Empfanger nicht berticksichtigen und enthéalt
dementsprechend keine Aussagen daruber, wie sein Inhalt in Bezug auf die persodnliche Situation des
jeweiligen Empfangers zu wirdigen ist. Soweit im Forex-Report Angaben zu oder in Fremdwahrungen
gemacht werden, ist bei der Wirdigung solcher Angaben durch den Empfanger zudem stets auch das
Wechselkursrisiko zu beachten.
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